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La globalización junto a la tecnología y la innovación han permitido atraer mayores inversiones 
al país, debido a la rentabilidad de las empresas de los diferentes sectores económicos. Es por 
ello, que ha tomado importancia la medición de la generación o destrucción de valor en las 
empresas. 
En la actualidad, las empresas se encuentran en alta competencia de ser eficientes, para atraer 
grandes inversionistas y generar en ellos la confianza necesaria para que inviertan sus recursos 
en una actividad que genere dividendos competitivos en relación con los diferentes sectores de 
negocios. Por ese motivo, con el Valor Económico Agregado (EVA) que es una herramienta que 
permite calcular y evaluar la el valor agregado generada por las empresas, ayuda a tomar 
decisiones adecuadas por parte de accionistas e inversionistas. 
Tomando en cuenta los aspectos señalados anteriormente, el problema de trabajo a desarrollarse 
será: ¿De qué manera la medición del Valor Económico Agregado (EVA) contribuye a evaluar el 
Valor de la Empresa, caso Corporación Lindley S.A.?; Para un mejor análisis se tratarán los 
conceptos generales del EVA y sus componentes, cálculo correspondiente, reconocimiento de los 
beneficios de la aplicación del EVA en la empresa, estrategias y análisis de la rentabilidad. 
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1. Resumen Ejecutivo: 
 




Como concepto El Valor Económico Agregado (EVA), Es una herramienta financiera que 
permite medir en forma permanente la creación de valor para una empresa. El primer 
pensamiento del concepto del valor económico agregado (EVA) fue desarrollada por Alfred 
Marshall en 1890 en The Principles Of Economies, donde planteaba el concepto de ingreso 
residual, en relación a que el capital debía producir una utilidad mayor que el costo de 
oportunidad. 
En el siguiente trabajo de investigación tiene como finalidad dar a conocer como el Valor 
Económico Agregado (EVA) se puede utilizar para evaluar el impacto en el valor de la empresa 
y la medición para dar a conocer la generación o destrucción de valor en la Corporación 
Lindley S.A. 
El objetivo de la investigación es determinar el Valor Económico Agregado (EVA) aplicando en 
la Información Financiera histórica y en la información proyectada de la Corporación Lindley 
S.A. 
Como objetivos específicos se ha planteado lo siguiente: 
 
● Determinar si la herramienta financiera El Valor Económico Agregado (EVA) crea o 
destruye Valor. 
● Establecer de qué manera la medición del Valor Económico Agregado (EVA) contribuye 
para evaluar y tomar decisiones sobre Corporación Lindley. 
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1.2 Metodología de revisión de la Información Financiera: 
 
El método de revisión optado es examen documentario de la recopilación de los Estados 
Financieros y los hechos más significativo; para el análisis de los datos numéricos, estadísticos, 
cálculos e interpretaciones de los Estados Financieros la Corporación Lindley S.A, la 
información se obtendrá del portal de Superintendencia de Mercado de Valores (SMV) en el cual 
contiene información pública para distintos usuarios, en nuestro caso para el uso de estudió 
académico. Además, para la proyección financiera el método de investigación será experimental 
en base a los Estados Financieros de la Corporación. 
 
1.3 Alcance de la revisión periodos de información financiera revisada: 
 
 
La Información Financiera que servirá para la investigación será de los periodos 2013 al 2017 de 
los Estados de Resultados y Estado de Situación Financiera de la Corporación Lindley S.A., Pará 
el análisis experimental del tema de investigación, se proyectará por 5 años iniciando desde el 
año 2018 hasta el año 2022. 
A continuación se procede a conocer y revisar la información financiera de la Enditad: 
 
1.4 Descripción del Negocio: 
 
La Corporación José R. Lindley S.A., conocida como Corporación Lindley S.A. y en la 
actualidad denominado Arca Continental Lindley, tiene como objeto social la formulación, 
producción, fabricación, embotellado, venta, distribución y comercialización de jugos de fruta, 
bebidas gaseosas carbonatadas, bebidas gasificadas y no gasificadas (jarabeadas o no 
jarabeadas), y pulpa y jugos de fruta para la producción de néctar y sodas; la distribución de 
productos o mercaderías de terceros; almacenamiento y transporte de bienes en general; la 
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fabricación de todo tipo de envases descartables; y el negocio de agricultura y agroindustria. Esta 
actividad económica se incluye en la clasificación 1104 de la Clasificación Industrial 
Internacional Uniforme (CIUU). 
A nivel Nacional cuenta con 8 plantas de producción en Lima (Huacho, Pucusana, Zárate y 
Callao) Trujillo, Arequipa, Cusco e Iquitos, ésta última perteneciente a Embotelladora La Selva 
S.A., empresa subsidiaria de Arca Continental Lindley. 
1.4.1 Hechos Históricos: 
 
La Corporación Lindley, es una empresa peruana fundada en 1910, dedicada a la fabricación y 
distribución de bebidas no alcohólicas. Si bien es principalmente conocida por la creación de la 
gaseosa Inca Kola, es también la embotelladora y distribuidora exclusiva de The Coca-Cola 
Company en el Perú. 







Fuente: Corporación Lindley 
 
• En el último año 2017, como parte del acuerdo celebrado por Arca Continental con The Coca - 
Cola Company para formar una nueva compañía de bebidas, Arca Continental transmitió a su 
subsidiaria mexicana Arca Continental Bebidas el control de la Compañía. En agosto del mismo 
año, la clasificadora Fitch Ratings elevó la calificación de la sociedad de BBB+ a-, siendo 
superior a la clasificación de la deuda soberana del Perú. 
1.4.2 Líneas de Negocio: 
 
El portafolio de productos de Corporación Lindley se clasifica de la siguiente manera: 
 
    Bebidas carbonatadas: Las principales marcas son Fanta Kola Inglesa, Fanta, Schweppes, 
Inca Kola Zero, Inca Kola, Coca-Cola, Coca-Cola Zero, Sprite, Sprite Zero y Crush. 
    Aguas de mesa: Conformada por la marca San Luis. • Aguas saborizadas: Conformada por 
la marca Aquarius. 
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    Néctares de frutas: Conformada por la marca Frugos. 
 
    Bebidas isotónicas: Conformada por la marca Powerade. 
 
    Bebidas energizantes: Conformada por la marca Burn. 
 
Con el objetivo de seguir desarrollando nuevas opciones para las diversas necesidades 
de hidratación de los consumidores peruanos, en el 2017 se realizaron los siguientes 
lanzamientos en la categoría de bebidas no carbonatadas: aguas San Luis saborizadas, frugos 
light, Kapo y Fuze Tea. 




El capital social de la Compañía asciende a S/580´981,459, representado en la misma cantidad de 
acciones comunes, todas ellas suscritas y pagadas. El valor nominal de cada una es de S/ 1.00. 
La Compañía cuenta con un capital de acciones de inversión inscritas en la Bolsa de Valores de 
Lima, ascendente a S/71´522,816. 
Base Legal: 
 
La Compañía cuenta con acciones comunes con derechos económicos y políticos, además de 
acciones de inversión que únicamente cuentan con derechos económicos y que fueron creadas en 













Comunes A Perú Beverage Limitada S.R.L. 223´774,704 38.52% Peruana 
Comunes B AC Bebidas S. de R.L. de C.V. 329´870,528 56.78% Mexicana 
Comunes C 
AC Bebidas S. de R.L. de C.V. 26´032,590 4.48% Mexicana 
Otros 1´303,637 0.22%  
 TOTAL 580´981,459 100.00%  
Fuente: Corporación Lindley 
 
   Acciones comunes con derecho a voto 
La estructura accionaria de la Compañía al cierre del ejercicio está compuesta de la siguiente 
manera: 
 
Tipo de acción Número de acciones 
Valor nominal por 
acción 
Serie A 223´774,704 S/1 
Serie B 329´870,528 S/1 
Serie C 27´336,227 S/1 
Total capital social 580´981,459 S/1 
Fuente: Corporación Lindley 
Tenencia acciones con 







Accionistas con más de 10% 2 579´677,822 99.78% 
Accionistas con 5% a 10% 0 
  
Accionistas con 1% a 5% 0 
  
Accionistas menores a 1% 338 1´303,637 0.22% 
Total 340 580´981,459 100% 
Fuente: Corporación Lindley 
9  
   Acciones de inversión sin derecho a voto 
 
 
Número de titulares de 
acciones de inversión 
% de participación 
Menor al 1% 2239 8.84% 
Entre 1% y el 5% 4 12.86% 
Entre 5% y el 10% 2 14.08% 
Mayor al 10% 4 64.23% 
Total 2249 100.0% 
Fuente: Corporación Lindley 
 
1.4.4 Análisis de Cadena de Valor: 
 
La industria de bebidas no alcohólicas tiene impacto significativo de manera directa e indirecta 
en diversos sectores claves de la economía del país, contribuyendo con la generación de empleo 
e impuestos para el Estado Peruano. 
Además, esta industria enlaza diversas actividades, vinculando las operaciones de los distintos 
sectores productivos y generando oportunidades de crecimiento en conjunto. La cadena de valor 




Fuente: Corporación Lindley 
 
Actualmente, cuenta con ocho plantas embotelladoras a nivel nacional, maneja un eficiente 
proceso de producción y distribución con el objetivo de alcanzar la calidad en la atención a sus 
clientes. Los proveedores en el sector agroindustria son los que brindan la caña de azúcar, pulpas 
de frutas a la compañía. También, están los proveedores de industria de productos químicos de 
brindan los Envases. 
1.4.4.1 Imperativos Estratégicos: 
 
En el 2017, Arca Continental Lindley escaló 21 posiciones en el ranking Merco Empresas, 
alcanzando la posición 21 en las empresas con mejor reputación corporativa en el país. 
Asimismo, subió 10 posiciones en el ranking Merco Responsabilidad y Gobierno Corporativo, 
alcanzando la posición número 29 en esta calificación que reconoce a las empresas más 
responsables en el Perú. Adicionalmente, Arca Continental Lindley ha sido reconocida por 
cuarto año consecutivo con el Distintivo Empresa Socialmente Responsable de Perú 2021 y el 
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Centro Mexicano para la Filantropía (CEMEFI). Los medios para llegar al reconocimiento 
alcanzado se debe a: 
a) Talento Comprometido: 
 
La empresa para el cierre del ejercicio 2017, contó con 2,261 operarios, 1,149 
Empleados y 52 Ejecutivos. En lo que respecta a la gestión de capital humano, el clima 
organizacional de la compañía subió 5% con relación a la medición realizada en el 2015. 
Adicionalmente, se mantienen dentro de las diez mejores empresas para atraer y retener 
talento en el Perú según el ranking Merco Talento. Se destacar también el esfuerzo realizado 
en la gestión de capital humano de la fuerza de ventas. 
Los programas de gestión de habilidades en los colaboradores se realizan mediante dos 
iniciativas: 
   Escuelas Corporativas: Orientadas al desarrollo de capacidades organizacionales en los 
colaboradores en la categoría de empleados. Se han implementado cuatro Escuelas 
Especializadas: Escuela de Gestión Comercial, Escuela de Gestión, Escuela de Gestión 
Industrial y Escuela de Liderazgo. 
   Plan Anual de Capacitación: Orientado a los colaboradores de las áreas Industrial y 
Logística. Dentro de este programa se brindan capacitaciones en seguridad y salud 
ocupacional, calidad, inocuidad, medio ambiente y normas legales, con el objetivo de 
reforzar el sistema integrado de gestión. 
 
 
b) Infraestructura Moderna: 
 
La Planta de Pucusana recibió la certificación LEED® (Liderazgo en Energía y Diseño 
Medioambiental, por sus siglas en inglés) en nivel Oro por los altos niveles de eficiencia en 
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el uso de recursos naturales y por el cuidado de la salud humana en esta instalación. Con este 
reconocimiento, la compañía se consolida como líder en edificaciones sostenibles al tener 





Con el objetivo de seguir desarrollando nuevas opciones para las diversas necesidades de 
hidratación de los consumidores peruanos, en el 2017 se realizaron los siguientes 
lanzamientos en la categoría de bebidas no carbonatadas: aguas 
San Luis saborizadas, Frugos light, Kapo y Fuze Tea. 
 
Con estos lanzamientos, se pasó de tener un 24% a un 40% de opciones bajas y sin calorías 
en el portafolio de la compañía. Con relación a bebidas carbonatadas, se logró un 
crecimiento de 27% en las versiones Zero Azúcar, gracias al aumento de disponibilidad en el 
mercado tradicional y una degustación para alrededor de un millón de consumidores. En 
sabores, gracias al relanzamiento de la marca Fanta a nivel global, se creció 6%. La 
categoría de aguas mostró desaceleración en los últimos meses como consecuencia a las 
menores temperaturas y el impacto económico. 
 
 
d) Óptimo Servicio Al Mercado: 
 
A través de una estrategia precio-empaque y descuentos, y trabajando de la mano con 
nuestros clientes, se logró un incremento del 0.6% de ingresos respecto al año 2016 
alcanzando los S/ 2,514.2 millones de soles. 
Durante el año 2017 también se logró consolidar como práctica de gestión a nivel 
operacional, el Manual de Operaciones Comerciales (MOC) que busca estandarizar la forma 
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de trabajo de los equipos comerciales, a través de roles, rutinas y herramientas, que permiten 
orientar de manera clara y garantizar una excelente ejecución en el día a día. 
Es importante destacar que la gestión comercial de Arca Continental Lindley ocupó el 
segundo lugar en calidad de ejecución en el mercado a nivel de embotelladores -de la región 
South Latín de la compañía Coca-Cola- y segundo lugar en la gestión de los indicadores 
comerciales frente a todos los países que conforman el grupo de Arca 






La Corporación Lindley cree firmemente en un crecimiento sustentable, donde el desarrollo 
económico esté equilibrado con un desarrollo ambiental y social, y genere valor para todos 
nuestros grupos de interés. 
En línea con el compromiso de sustentabilidad del Sistema Coca-Cola, Arca Continental 
Lindley ha establecido a la sustentabilidad como uno de sus imperativos estratégicos, y 
transversal a toda la organización. 
Los ejes en los cuales Arca Continental Lindley ha organizado sus proyectos e iniciativas 
relacionadas con la sustentabilidad son: Bienestar, Comunidad y Planeta. 
 
 
Como parte del enfoque de empaques sustentables, se ha incorporado un 25% de resina 
reciclada de manera gradual en todo nuestro portafolio de empaques de plástico no 
retornables. 
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Financieramente la compañía tiene una exposición al tipo de cambio al tener una deuda de 
mediano plazo en dólares por los bonos internacionales emitidos en 2011 y 2013. Al respecto, la 
compañía ha contratado distintos tipos de coberturas que han mitigado su exposición al tipo de 
cambio en US$ 280 millones por lo cual su exposición actual al tipo de cambio asciende a US$ 
100 millones. 
Como consecuencia de las compras de insumos y activos en moneda extranjera, la compañía 
tiene una exposición al tipo de cambio de corto plazo, para mitigar este riesgo se realizan 
coberturas de tipo de cambio de corto plazo en función a la política de riesgos de la compañía. 
Por otro lado, al ser el azúcar uno de los principales componentes para la producción y estando 
su precio establecido en función al precio del mercado internacional, la compañía tiene una 
exposición al precio de este commoditie. Para mitigarlo se realizan coberturas del precio del 
azúcar por medio de posiciones de futuros en New York y Londres. 
Asimismo, el incremento del precio de la resina de politereftalato de etileno (PET) como materia 
prima es otro riesgo para la Compañía, el cual está mitigado con contratos de abastecimiento de 
largo plazo a nivel del grupo económico que permite una mejora en el precio de la resina PET. 
Otros riesgos identificados para las operaciones de la Compañía son la caída en la calificación 
crediticia, la presencia de paros laborales o huelgas, el cambio climático, el surgimiento de 
normas regulatorias, el agotamiento de fuentes de agua e incremento en las tarifas energéticas. 
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1.5.2 Política De Inversión: 
 
La política vigente de Inversión tiene como objetivo maximizar el rendimiento de los excedentes 
de efectivo de la tesorería, a través de la diversificación de instrumentos que minimicen o 
eliminen el riesgo del capital invertido. 
De acuerdo con la política, los involucrados en el proceso de inversión son: 
 
• Comité de Riesgos Financieros: evalúa y autoriza las estrategias de inversión y define los 
lineamientos para la selección de instituciones financieras autorizadas como 
contrapartes. 
• Dirección de Finanzas: propone alternativas para cumplir la estrategia de inversión e 
implementar, operar y monitorear la estrategia de inversión. 
Los instrumentos autorizados para inversión son herramientas representativas de deuda del sector 
gubernamental y del sector bancario, en las instituciones aprobadas por el Comité de Riesgos 
Financieros. Los requerimientos para ser una contraparte aprobada son cumplir con las 
normativas de ley del país, mantener una política que respete las regulaciones de prevención de 
lavado de dinero, así como tener un reconocimiento sólido y prestigioso en el mercado. 
Finalmente, la política establece un proceso de revisión de estrategia vigente, el cual se inicia 
con el monitoreo de la Dirección de Finanzas de la estrategia, para luego elaborar una propuesta 
que será evaluada y aprobada por el Comité de Riesgos Financieros. Esta revisión se lleva a cabo 
al menos una vez al año para hacer los ajustes necesarios o ratificar la política vigente. 
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1.5.3 Estados Financieros: 
 
Tomando como referencia los Estados Financieros recopilados se procederá a realizar los análisis 
financieros correspondientes para un mejor entendimiento de la situación financiera y situación 
económica de la Compañía. 
CORPORACIÓN LINDLEY S.A. 
 
ESTADO SEPARADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 
Al 2013, 2014, 2015, 2016 y 2017 
(Expresado en Miles de Soles) 
 
Activo 2013 2014 2015 2016 2017 
Activo corriente      
Efectivo y equivalentes de efectivo 339,736 82,020 274,362 40,983 55,146 
Cuentas por cobrar comerciales, neto 188,565 215,366 157,087 110,275 101,459 
Cuentas por cobrar a relacionadas 152,245 203,665 57,697 55,112 124,677 
Otras activos financieros y reclamos, neto 46,599 55,098 60,175 63,810 49,265 
Inventarios, neto 271,925 241,299 253,851 250,534 209,646 
Crédito por impuesto a la renta 33,845 29,408 34,564 21,051 0 
Cargas diferidas 2,428 3,598 10,834 9,666 7,765 












Total activo corriente 1,076,211 833,754 848,570 551,431 561,866 
Activo no corriente      
Cuentas por cobrar comerciales, neto 34,111 29,570 4,903 22,890 0 
Otros activos financieros y reclamos, neto 55,318 72,491 136,096 99,441 77,724 
Otras cuentas por cobrar LP 0 0 0 0 25,205 
Propiedades de inversión, neto 116,294 50,583 42,659 19,167 18,761 
Propiedades, planta y equipo, neto 1,590,037 2,057,765 2,105,077 2,166,217 2,269,016 
Plusvalía 305,555 305,555 305,555 305,555 305,555 
Intangibles, neto 10,182 4,314 3,549 5,448 5,000 
Activo diferido por impuesto a la renta 0 0 14,857 0 5,058 
Otros activos 5,128 2,728 1,656 2,168 1,228 
Total activo no corriente 2,116,625 2,523,006 2,614,352 2,620,886 2,707,547 
Total activo 3,192,836 3,356,760 3,462,922 3,172,317 3,269,413 
Fuente: Elaboración propia 
 
Los principales activos de la Compañía que se ha identificado son las 8 plantas de producción en 
Lima (Pucusana, Callao, Zárate y Huacho), Trujillo, Arequipa, Cusco e Iquitos. Adicionalmente, 
cuenta con el Mega Centro de Distribución Este ubicado en Huachipa y con sedes de oficinas 
administrativas en Rímac y La Molina. 
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CORPORACIÓN LINDLEY S.A. 
 
ESTADO SEPARADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 
Al 2013, 2014, 2015, 2016 y 2017 
(Expresado en Miles de Soles) 
 
Pasivo y patrimonio neto 2013 2014 2015 2016 2017 
Pasivo corriente      
Obligaciones financieras 47,742 40,413 4,647 2,376 5,809 
Cuentas por pagar comerciales 624,473 535,078 552,496 520,909 474,749 
Cuentas por pagar a relacionadas 36,203 103,154 81,250 96,732 65,176 












Otras cuentas por pagar 102,789 147,039 167,168 156,288 158,739 
Instrumentos financieros derivados 11,126 39,624 23,562 1,966 914 
Total pasivo corriente 822,532 876,808 829,123 778,271 733,140 
Pasivo No corriente      
Obligaciones financieras 1,649,377 1,739,200 1,975,097 1,534,614 1,497,840 
Cuentas por pagar a relacionadas 0 77,410 69,401 0 0 
Instrumentos financieros derivados 3,554 0 0 67,707 115,239 
Otras cuentas por pagar 7,500 17,062 7,103 12,764 17,569 












Total pasivo no corriente 1,729,397 1,845,272 2,051,601 1,617,555 1,630,648 
Total pasivo 2,551,929 2,722,080 2,880,724 2,395,826 2,363,788 
Patrimonio neto      
Capital social 580,981 580,981 580,981 580,981 580,981 
Acciones de inversión 71,966 71,523 71,523 71,523 71,523 
Reserva legal 16,168 16,168 16,168 40,187 56,842 
Otras reservas de patrimonio -9,289 -17,077 19,350 -26,553 -61,365 
Resultados acumulados -18,919 -16,915 -105,824 110,353 257,644 
Total patrimonio neto 640,907 634,680 582,198 776,491 905,625 
Total pasivo y patrimonio neto 3,192,836 3,356,760 3,462,922 3,172,317 3,269,413 
Fuente: Elaboración propia 
 
Las principales pasivos que mantiene la Compañía como Obligación Financiera al cierre del 
ejercicio 2017 son los siguientes: 
   Bonos corporativos internacionales por S/1,229´055,000 (US$380´000,000). 
  Bonos corporativos locales por S/150´000,000. 
   Préstamo bancario local por S/100´000,000. 
 
Arrendamientos financieros por S/12´866,000. 
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   Financiamiento prima Call spread por S/11´728,000. 
 
CORPORACIÓN LINDLEY S.A. 
 
ESTADO SEPARADO DE RESULTADOS 
Por los Años Terminados del 2013, 2014, 2015, 2016 y 2017 
(Expresado en Miles de Soles) 
 
 2013 2014 2015 2016 2017 
Ventas 2,067,251 2,174,084 2,330,184 2,499,003 2,514,204 
Costo de ventas 1,375,093 1,449,827 1,497,623 1,586,272 1,590,719 
Utilidad bruta 692,158 724,257 832,561 912,731 923,485 





































Utilidad operativa 154,321 168,873 221,412 531,333 360,611 
Ingresos financieros 106,152 3,116 28,840 2,360 2,976 
Gastos financieros -307,798 -90,427 -149,133 -232,265 -147,599 














Pérdida antes de 








































1.5.4 Fortalezas y debilidades financieras de la empresa: 
 
En el 2017 las ventas en volumen de Corporación Lindley tuvieron un descenso de 0.6%, 
después de 3 años de crecimiento continuo. Este resultado estuvo influenciado por factores 
externos a la operación, como el impacto del fenómeno El Niño Costero en toda la costa el país, 
el cual dejó serios daños en infraestructura pública e impactó en la desaceleración en la canasta 
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de consumo masivo que decreció -3.2% y en bebidas no alcohólicas -4.7%, donde la categoría de 
aguas fue la más afectada. 
En participación de valor se obtuvo 58.1% en el acumulado del año, ganando 0.9 puntos 
porcentuales en comparación con el mismo periodo del año anterior. 
 
Fuente: Corporación Lindley 
 
Un gran aporte al volumen en el 2017 fue sin duda la expansión del portafolio de sin azúcar o 
bajas calorías. Las versiones de Coca-Coca Zero, Inca Kola Zero, Fanta Zero y Sprite Zero 
alcanzaron un crecimiento de 27% en volumen y 44% en distribución numérica. 
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A través de una estrategia precio-empaque y descuentos, y trabajando de la mano con nuestros 
clientes, se logró un incremento del 0.6% de ingresos respecto al año 2016 alcanzando los S/ 
2,514.2 millones de soles. 
 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
 
Fuente: Elaboración propia 
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1.5.2 Márgenes Financieros: 
En lo que concierne a los márgenes operativos y brutos, presentó una evolución positiva durante 
los últimos años debido a inversiones realizadas en periodos previos para centralizar los procesos 
productivos y a la modernización de las plantas de producción generando ahorro y eficiencia en 
la cadena de suministros: menores mermas, ahorros en transporte, menores costos de productos 
vencidos, eficiencias en producción y mejora en productividad de líneas. Por la utilidad Neta, fue 
afecta por la variación del tipo de cambio, peor aplicando la recompra de bonos que se 
encontraban en moneda extranjera, de esa manera disminuyó el riesgo cambiario y se aprecia de 
forma positiva los dos últimos años. 
Utilidades de la Corporación Lindley S.A. 
 
 2013 2014 2015 2016 2017 
Utilidad Bruta 692,158 724,257 832,561 912,731 923,485 
Utilidad operativa 154,321 168,873 221,412 531,333 360,611 
Utilidad o Pérdida Neta -72,141 2,004 -88,909 240,196 163,656 
 
 
 2013 2014 2015 2016 2017 
Margen Ut. Bruta 33% 33% 36% 37% 37% 
Margen Ut. Operacional 7% 8% 10% 21% 14% 
Margen de Ut. Neta -3% 0% -4% 10% 7% 
 




El ROE, indicador que mide el rendimiento del capital invertido por los accionistas. Se aprecia 
una baja rentabilidad obtenida por la Corporación Lindley sobre sus fondos propios. 
El ROA, indicador que mide la rentabilidad del total de los activos de la corporación Lindley 
tiene un rendimiento promedio desde el año 2013 al 2015, se recupera desde el año 2016 al 2017 
ROI la rentabilidad del negocio tiene la misma perspectiva que el ROA. 
 
Rentabilidad Financiera de Corporación Lindley S.A. 
 
Concepto 2,013 2,014 2,015 2,016 2,017 
ROE= UN/Pat. Promedio -10% 0% -15% 35% 19% 
ROA = UO/Activo 5% 5% 6% 17% 11% 
















Fuente: Elaboración propia 
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Niveles de Apalancamiento: 
 
Se define como La capacidad de la Corporación Lindley S.A. para emplear los gastos financieros 
fijos y aumentar máximo de las ganancias por acciones como consecuencia de los cambios en las 
utilidades antes de interés e impuestos. 
Cabe indicar que el apalancamiento financiero tiene una relación directa con la utilización de la 
deuda; por el cual se busca incrementar la rentabilidad de los recursos propios aportados en las 
empresas. J. Flores (2017). 
 







































Fuente: Elaboración propia 
El apalancamiento Financiero aplicado como análisis en la Corporación Lindley indica que desde 
el año 2013 al 2015 las deudas financieras frente a la rentabilidad de los Activos fue superior por 
ende Negativo; pero desde el año 2016 al 2017 se aprecia que la rentabilidad de los Activos es 
superior al costo de la deuda. 
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Cost 
Estado de Situación Financiera 2013 
/2017 









2. Performance financiera histórica: 
 
2.1 Crecimiento en los últimos 5 años, variaciones horizontal, vertical y horizontal del 
Estado de Situación Financiera y del Estado de Resultados: 
 
 































 2013 2014 2015 2016 2017 
Activo Corriente 34% 25% 25% 17% 17% 
Activo No Corriente 66% 75% 75% 83% 83% 
Pasivo Corriente 26% 26% 24% 25% 22% 
Pasivo No Corriente 54% 55% 59% 51% 50% 




De acuerdo a los gráficos, se observa una reducción del activo corriente donde la cuentas de 
mayor porcentaje son la de efectivo y equivalente de efectivo explicado a los depósitos a plazo 
por la emisión de bonos. El activo no corriente aumenta cada año y la cuenta predominante son 
las propiedades planta y equipo, esto es debido a las diversas plantas que tiene por todo el Perú y 
el constante mantenimiento, ampliación y mejoras de las mismas. El pasivo corriente se mantuvo 
constante, donde la cuentas por pagar comerciales mantienen la mayor concentración por las 
adquisiciones de suministros y materiales, las cuales están denominadas en moneda nacional y 
extranjera. El pasivo no corriente disminuyó porque en la cuenta de obligaciones financieras se 
201 
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o de ventas 67% 
Gastos de ventas 20% 
Gastos de 
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redujo la dependencia con las entidades financieras y se emitieron bonos internacionales. El 
costo de ventas se mantiene en porcentaje durante todos los años de evaluación por la 
optimización que se realizan en los canales de distribución. Además se disminuyen 
considerablemente los gastos financieros, por la recompra de bonos emitidos. 





















En el activo corriente se tuvo una disminución importante del 23% en el año 2014, porque en el 
año anterior en la cuenta de efectivo y equivalente de efectivo se mantuvieron nueve depósitos a 
plazos en dólares estadounidenses en bancos locales con vencimientos hasta febrero de 2014, 
provenientes de la emisión de los bonos internacionales. Para el año 2016 continuo la 
disminución en 35%, debido a que en el año anterior se mantuvo nueve depósitos a plazo fijo en 
entidades financieras locales en dólares americanos con vencimiento hasta marzo de 2016.En el 
activo no corriente se tiene un aumento para el año 2014 del 19%, esto se entiende porque en la 
cuenta propiedades, planta y equipo se mantiene con la construcción de la mega planta de 
40% 

























Activo No Corriente 
Pasivo Corriente 









































Pucusana. Además de la compra de inmuebles ubicados en Villa El Salvador y Huachipa. Con respecto al 
pasivo corriente se tiene un aumento explicado porque se tiene pendiente la cancelación de tributos y el 
impuesto a las ganancias. El activo no corriente se tiene una disminución considerable en el año 2016 ya 
que la compañía realizo una estrategia para reducir su exposición al tipo de cambio efectuando una 
recompra de bonos por el monto de S/ 655, 400,000. Para el año 2016 se tuvo un incremento del 33% en 
el patrimonio, esto se debe al traspaso a la reserva legal el monto de S/ 24, 019,000 y las utilidades 
obtenidos al término del periodo. 
2.2 Medición de la performance histórica a través de ratios financieros de los últimos 5 
años: 




Ratios de Solvencia 2013 2014 2015 2016 2017 
Grado de endeudamiento % 80% 81% 83% 76% 72% 
Grado de Propiedad 20% 19% 17% 24% 28% 
Deuda patrimonio 3.98 4.29 4.95 3.09 2.61 
Concentración de deuda 32% 32% 29% 32% 31% 
 
Ratios de Liquidez 2013 2014 2015 2016 2017 
Capital de trabajo Neto 253,679 -43,054 19,447 -226,840 -171,274 
Razón de circulante 1.31 0.95 1.02 0.71 0.77 





Ratios de Eficiencia o Gestión 2013 2014 2015 2016 2017 
Rotación Cuentas por Cobrar 12 11 13 19 24 
Período de Cobro 30 33 29 19 15 
Rotación de Inventarios 5 6 6 6 7 
Período de inventario 69 64 60 57 52 
Rotación Cuentas por Pagar 3 3 3 3 3 
Período de pago 128 144 132 122 113 
Rotación de Activo 0.7 0.8 0.8 0.9 0.9 
Ciclo Operativo 99 97 89 76 67 




Ratios de Rentabilidad 2013 2014 2015 2016 2017 
Margen Ut. Bruta % 33% 33% 36% 37% 37% 
Margen Ut. Operacional 7% 8% 10% 21% 14% 
Margen de Ut Neta -3% 0% -4% 10% 7% 
Rendimiento Patrimonial (ROE) -10% 0% -15% 35% 19% 
Rendimiento activos (ROA) 4.8% 5% 6% 17% 11% 
EBITDA 272,453 304,861 372,927 718,399 561,225 
Margen 7% 8% 10% 21% 14% 
Rotación de activo 0.65 0.65 0.67 0.79 0.77 
Fuente: Elaboración Propia 
 
 
A continuación, se presenta el análisis de los principales ratio de la Corporación Lindley: 
Ratios de liquidez: En el año 2013 los activos corrientes fueron superiores a los pasivos 
corrientes por 245,249 por lo cual se tuvo un nivel de liquidez equivalente a 1.31, esto debido a 
fondos para la adquisición de un inmueble y depósitos a plazos en dólares provenientes de la 
emisión de los bonos internacionales. Luego para los siguientes años se tiene una disminución 
constante. Los ratios de liquidez de la Corporación Lindley refleja que la empresa no cuenta con 
suficiente liquidez para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo, pero se sabe que tales 
obligaciones disminuyeron considerablemente, para tenerlos a largo plazo. 
Ratios de solvencia: Se analiza que el grado de endeudamiento fue disminuyendo hasta un 0.72, 
comprendido a una recompra de bonos por $ 200 millones. Además se tiene que la financiación 
por terceros se redujo hasta un 2.61, a pesar de ello todavía se tiene una dependencia financiera y 
eso se explica por los préstamos bancarios y arrendamientos financieros que se mantienen con 
las entidades financieras. 
Ratios de gestión: En el análisis entre los años 2013 y 2017, se observa una reducción en cada 
año en el periodo medio de cobro hasta llegar a 15 días y con respecto al periodo de pago se 
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redujo hasta llegar a los 113 días en el último año. Estos resultados nos indican que la gestión 
por parte de la compañía le otorga una mayor liquidez. 
Ratios de Rentabilidad: En los márgenes de utilidad bruta y operacional, en los años de análisis 
tiene una tendencia al crecimiento explicado por las inversiones acordadas para cada año en 
modernizar los procesos productivos, plantas y almacenes, teniendo como resultado ahorro y 
eficiencia . Respecto al margen de utilidad Neta tiene una evolución positiva, debido a que en los 
primeros años de evaluación fue afectado por la depreciación de la moneda nacional, la crisis 
mundial y el efecto cambiario del clima, esto se revierte por la disminución en pérdidas por el 
tipo de cambio y la menor dependencia de las entidades financieras. 
2.3 Cálculo del Weighted Average Cost of Capital (WACC) o Costo Promedio Ponderado 
de Capital (CPPC): 
Según Amat (1999) “El costo ponderado de capital, es el costo promedio de toda la financiación que ha 
obtenido la empresa. La empresa necesita obtener financiación para sus inversiones, la cual puede ser 
interna o externa. Toda financiación, incluido el capital social aportado por los accionistas o la 
autofinanciación, tiene un costo. Precisamente, uno de los objetivos que debe alcanzar la política 
financiera de la empresa es que el costo medio de todas las fuentes de financiación sea lo más reducido 
posible. Este costo medio se denomina costo de capital y se obtiene con base en la medida ponderada del 
costo de todos los elementos del capital de la empresa” (p. 73). 
De acuerdo a lo citado, se entiende que el WACC, es la cifra porcentual que le cuesta a una 
empresa sus recursos, contemplados en el costo promedio por la financiación que se paga a los 
acreedores por el interés (Kd) por el descuento del escudo fiscal (1-t) y el pago de dividendos a 
los accionistas (Ke). A continuación, se procede a describir y elaborar los componentes del 
WACC para su cálculo con la ecuación del WACC es igual a D/TD*(Kd)*(1-T)+K/TD*(Ke): 
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2.3.1 Cálculo de Costo de la Deuda (Kd): 
 
CORPORACIÓN LINDLEY S.A. 
(Expresado en Miles de Soles) 
 
Costo de la Deuda Financiera Kd 2013 2014 2015 2016 2017 
 
 








































Kd=GF/deuda finan 6.04% 6.22% 6.40% 6.69% 6.69% 
Fuente: Elaboración Propia 
 
2.3.2 Cálculo del Costo de Capital (Ke): 
 
 
CORPORACIÓN LINDLEY S.A. 
(Expresado en Miles de Soles) 





































E/(D+E)=%E 27.41% 26.29% 22.72% 33.56% 37.59% 
 
 
















Tasa de Impuesto a la Renta 30.00% 30.00% 28.00% 28.00% 29.50% 
Beta desapalancado β 0.95 1.14 1.14 1.15 0.91 
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Cálculo del Costo del 
Patrimonio (Ke): 
CAPM: Ke = Rf + β*(Rm -Rf) + Rp 
 
 
















Beta Reapalancada β 2.71 3.38 3.93 2.79 1.98 
Prima por riesgo Rm 6.29% 6.25% 6.18% 6.24% 6.38% 
Riesgo PAIS 1.77% 1.83% 2.36% 1.65% 1.36% 
Costo de capital propio $ (Ke) 12% 16% 18% 13% 11% 
Costo de capital propio S/ (Ke) 17% 19% 21% 17% 14% 




Teniendo como dato obtenido del Costo de la Deuda y Costo del Patrimonio, se procede a 
determinar el WACC: 
 
 
2.3.3 Cálculo del WACC: 
 
CORPORACIÓN LINDLEY S.A. 
(Expresado en Miles de Soles) 
 
DATOS: 2013 2014 2015 2016 2017 
 











Total patrimonio neto K 640,907 634,680 582,198 776,491 905,625 
 











Kd 6.04% 6.22% 6.40% 6.69% 6.69% 
Ke 16.54% 19.50% 21.47% 17.00% 14.34% 












Fuente: Elaboración Propia 
El cálculo del WACC, es un componente que nos permitirá medir el Valor Económico agregado 
de la Corporación Lindley. 
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2.4 Cálculo del EVA: 
Para poder tener un panorama más amplio sobre el EVA es necesario conocer la manera de 
determinarlo. A continuación, se define el cálculo del EVA presentado por algunos autores: 
Saavedra (2004), en su obra “Valor Económico Agregado: relación con mercado, acción y activos”, 
expresa que, para determinar el EVA, se parte de la utilidad operativa después de impuestos (UODI), que 
incluye los ingresos de operación, sin intereses ganados, ingresos extraordinarios y dividendos. Además, 
se tiene la definición que complementa toda la fórmula para el cálculo del EVA en la obra “En la 
búsqueda del valor: una guía para altos directivos” de Stewart, G. B. (1991), en la que indica: El beneficio 
antes de interés y después de impuestos menos el valor contable de la empresa multiplicado por el costo 
promedio del capital. 
De acuerdo a las definiciones se procede a realizar el cálculo del EVA de la siguiente manera: 
 
CORPORACIÓN LINDLEY S.A. 
(Expresado en Miles de Soles) 
 
Datos: 2013 2014 2015 2016 2017 
Activo corriente - Pasivo Corriente 301,421 -2,641 24,094 -224,464 -165,465 
(+) Activo fijo 2,116,625 2,523,006 2,614,352 2,620,886 2,707,547 
(-) Pasivo No corriente Sin costo de F. -80,020 -106,072 -76,504 -82,941 -132,808 
Activo Total Neto 2,338,026 2,414,293 2,561,942 2,313,481 2,409,274 
 
EBITDA *(1-tax) 190,717.10 213,402.70 268,507.44 517,247.28 395,663.63 
 
WACC 7.60% 8.34% 8.44% 8.90% 8.33% 
 
EVA =EBITDA*(1-T)-(Activo Total Neto * WACC) 12,997 12,126 52,244 311,243 194,967 
Fuente: Elaboración Propia 
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Se aprecia que por los años 2013 al 2017, la Corporación Lindley ha generado valor en una 
pendiente positiva, pero para el año 2017 ha disminuido la generación de valor. La explicación 
que se da la Corporación Lindley es por la actual situación política y económica del país 
continúa generando incertidumbre, la cual se refleja en una pérdida de confianza del consumidor 
peruano, con una percepción de mayores precios y dificultades en el mercado laboral. Este 
entorno poco favorable acentúa la contracción en la canasta general de alimentos y bebidas. 
 
 




















2009 1,389,891  
2010 1,496,563 1.08 
2011 1,724,007 1.15 
2012 2,003,030 1.16 
2013 2,067,251 1.03 
2014 2,174,084 1.05 
2015 2,330,184 1.07 
2016 2,499,003 1.07 








































3 Plan Financiero: 
 
3.1 Estimación de ingresos y gastos del año 2017: 
 
Llamado presupuesto anual basado en los supuestos del año y la performance de 5 años 
anteriores: 
 
3.1.1 Proyección de Ventas: 
 
La proyección de las ventas de los siguientes 5 años se realizó en base a la información de las 
ventas desde el año 2009. 








En la elaboración de la proyección de ventas se tuvo en cuenta el incremento continuo que ha 
tenido las ventas en los últimos 9 años. Además se compara la proyección del PBI del país que 
será de 4% en el año 2018 y de igual cifra para el 2019, con ello nos indica que no se verá 
afectado el crecimiento del empleo, que a su vez mejora el consumo de bienes masivo en el que 
se encuentra las bebidas no alcohólicas. También se analizó la evolución del sector de bebidas 
no alcohólicas donde se tuvo años continuos de crecimiento hasta el 2016 con un 6 %, caso 
contrario fue en el 2017 donde se tuvo una desaceleración de -4.7% explicado como impacto del 
fenómeno El Niño Costero que afecto a toda la costa del país Para el 2018 se tiene la expectativa 
que el sector incremente debido a las celebraciones que se tienen en este año, por ejemplo el 
mundial Rusia 2018. Asimismo, se tienen las categorías de productos: Gaseosas, aguas, jugos & 
néctares, aguas saborizadas, isotónicos y energéticos. Donde el producto de mayor venta son las 
gaseosas con un 71.2% seguido por las aguas con un 21.6%. Del mismo modo se tienen 
objetivos de diversificar sus productos con lo cual obtienen un mayor porcentaje del mercado. 
Para el cálculo de la proyección se usó el método de valor promedio, en la cual se promedian 
todos los porcentajes de incremento que se tuvieron año tras año desde el 2009 hasta el 2017. El 
resultado nos dio un porcentaje del 7.2% de incremento de las ventas para los siguientes años. 
Esta proyección de ventas es importante porque los demás cálculos que se requieran hacer 
tendrán como referencia de crecimiento las ventas proyectadas. 
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3.1.2 Proyección de Gastos 























Fuente: Elaboración Propia 
 
 
Se analizan los diferentes gastos desembolsados por Corporación Lindley en los años 2013 hasta 
el 2017, donde se evalúa como se dieron las variaciones porcentuales de cada gasto por año con 
respecto a las ventas realizadas. Luego con las variaciones se genera un promedio, para poder 
proyectar los diferentes gastos que se realizarán en los próximos 5 años en sus actividades. 
Histórico 
CUENTA 2013 2014 2015 2016 2017 
Ventas 2,067,251 2,174,084 2,330,184 2,499,003 2,514,204 
Costo de Ventas 1,375,093 1,449,827 1,497,623 1,586,272 1,590,719 
Utilidad Bruta 692,158 724,257 832,561 912,731 923,485 
Utilidad Bruta % 33.48% 33.31% 35.73% 36.52% 36.73% 
PROMEDIO 35.16% 
G. Ventas 408,803 419,468 511,168 532,279 536,056 
G, Administración 102,424 103,067 109,177 101,135 96,690 
 511,227 522,535 620,345 633,414 632,746 
G. Ventas % 19.78% 19.29% 21.94% 21.30% 21.32% 
PROMEDIO 20.73% 
G, Administración % 4.95% 4.74% 4.69% 4.05% 3.85% 
PROMEDIO 4.45% 
Otros ingresos 140,521 198,593 89,402 295,779 116,035 
Otros gastos 167,131 231,442 80,206 43,763 46,163 
 - 26,610 - 32,849 9,196 252,016 69,872 
Otros ingresos % 6.80% 9.13% 3.84% 11.84% 4.62% 
PROMEDIO 7.24% 
Otros gastos % 8.08% 10.65% 3.44% 1.75% 1.84% 
PROMEDIO 5.15% 
Ut Operativa 154,321 168,873 221,412 531,333 360,611 








CUENTA 2018 2019 2020 2021 2022 
Ventas 2,710,514 2,922,153 3,150,316 3,396,294 3,661,479 
Costo de Ventas 1,757,610 1,894,846 2,042,796 2,202,299 2,374,255 
Utilidad Bruta 952,904 ,027,307 ,107,520 ,193,996 1,287,224 
G. Ventas 561,764 605,627 652,914 703,894 758,855 
G, Administración 120,745 130,173 140,337 151,294 163,107 
 682,509 735,799 793,251 855,188 921,962 
Otros ingresos 196,349 211,680 228,208 246,026 265,236 
Otros gastos 139,643 150,547 162,301 174,974 188,636 
 335,992 362,226 390,509 421,000 453,872 
Ut Operativa 327,101 352,641 380,175 409,860 441,862 
Fuente: Elaboración Propia 
Los resultados obtenidos al proyectar los gastos, se utilizan para otros cálculos financieros. En 
esta proyección se obtiene el EBIT, el cual mide el beneficio operativo de la empresa. 
3.1.3 Proyección amortización y depreciación 
 
En Corporación Lindley se utilizan las siguientes tasas de depreciación: 
 
Tasas de depreciación por tipo de activos 
 
Tipo de Activo Depreciación 
Edificio y otras construcciones 5% 
Maquinaria y Equipo 5% 
Muebles y enseres 10% 
Unidades de transporte 20% 
Botellas y cajas 25% 
Equipos de cómputo y diversos 20% 
 
 
Tabla 2. Depreciación y amortización últimos 5 periodos 
 
 2013 2014 2015 2016 2017 
DEPRECIACION 122,262 137,411 159,113 183,472 196,539 
AMORTIZACION 2,527 5,062 3,603 3,166 3,714 
TOTAL 124,789 142,473 162,716 186,638 200,253 
PORCENTAJE 6.04% 6.55% 6.98% 7.47% 7.96% 
PROMEDIO 7.00% 
Fuente: Elaboración Propia 
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El cálculo de la depreciación y la amortización de los activos se realizan con el método de línea 
recta. Con estos datos se basa nuestra proyección, el cual también se mide de acuerdo a la 
variación de las ventas. 
 
 
Tabla Proyección depreciación y amortización 
 
 2018 2019 2020 2021 2022 
DEPRE. + AMORT. 189,769 204,586 220,560 237,782 256,348 
Fuente: Elaboración Propia 




3.2. Estimaciones de las inversiones de capital. 
 
La inversión de capital, son los gastos que se realiza en los activos fijos para obtener beneficios 
para la empresa. Para la proyección de la inversión se tomaron como indicadores las adiciones 
realizadas en los últimos cinco periodos, como también las ventas y bajas de bienes de equipo. 
Tabla Movimiento de Activo Fijo- Corporación Lindley 
AÑO ADICION VENTA/BAJA NETO 
2013 498,951.00 -69,181.00 429,770.00 
2014 653,768.00 -117,929.00 535,839.00 
2015 270,817.00 -69,884.00 200,933.00 
2016 355,254.00 -748,106.00 -392,852.00 
2017 317,981.00 -131,573.00 186,408.00 
Fuente: Elaboración propia 
 
Tabla 4. Promedio Ventas Histórico 
2013 2014 2015 2016 2017 
2,067,251 2,174,084 2,330,184 2,499,003 2,514,204 
PROMEDIO 2,316,945 
Fuente: Elaboración propia 
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Tabla Adiciones en Activo Fijo Histórico 
 2013 2014 2015 2016 2017 
ADICIONES 429,770.00 535,839.00 200,933.00 -392,852.00 186,408.00 
PROMEDIO 192,020 
PORCENTAJE 192,020 / 2,316,945 = 8.29% 
Fuente: Elaboración propia 
 
 
Tabla Proyección de Inversión de Activo Fijo 
 
2018 2019 2020 2021 2022 
Inversión Activo Fijo 224,637 242,177 261,086 281,472 303,449 




Corporación Lindley tiene adoptada una política de inversión, en el cual se busca el óptimo 
rendimiento de los excedentes de efectivo de la tesorería mediante la mejora en maquinarias, 
unidades de transporte, reconfiguración de plantas y de sus sistemas logísticos. Con el objetivo 
de brindar mejores productos a sus consumidores. En el resultado obtenido de las proyección de 
inversión de activo fijo, se deriva que en cada año se tiene un aumento de inversión por un 
aproximado del 8.29%. 
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3.3 Necesidades Operativas de Fondos (NOF) 
En la definición de NOF  según el autor Amoza Gustavo (2013) en su obra “Las NOF en las prácticas”, nos manifiesta que es el 
dinero mínimo que necesito mantener en caja, para poder funcionar. Con esta definición nos hace referencia que al dinero que tenemos 
que usar en el corto plazo para el desarrollo de las actividades de la empresa. Teniendo la definición se puede realizar el análisis de 
NOF: 




Variación de cada componente       
 2012 2013 2014 2015 2016 2017 
ACTIVO       
Cuentas por cobrar comerciales ( neto) 150,254 188,565 215,366 144,481 110,275 101,459 
Otras cuentas por cobrar (neto) 34,019 38,842 34,187 72,679 78,175 70,786 
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 69,700 152,245 203,665 57,697 55,112 124,677 
Inventarios 248,270 271,925 241,299 253,851 250,534 209,646 
Cuentas por cobrar comerciales ( neto) LP   28,043  34,111  29,570     
 530,286 685,688 724,087 528,708 494,096 506,568 
PASIVO 
      
Cuentas por pagar comerciales -347,651 -624,473 -273,324 -284,257 -270,993 -301,834 
*Remuneraciones, bonos y otros beneficios al personal -34,860 -18,663 -28,177 -48,078 -47,513 -48,497 
*Tributos -42,682 -30,550 -61,870 -56,299   
*Depósitos recibidos por botellas y cajas retornables -500 -452 -2,062 -7,014 -13,190 -16,740 
Cuentas por pagar a entidades relacionadas -96,309 -36,203 -103,154 -81,250 -96,732 -65,176 
Otras cuentas por pagar   -17,062  -6,496  -12,764  -12,764  
 -522,002 -710,341 -485,649 -483,394 -441,192 -445,011 
 




Variación porcentual de cada componente       
 2013 2014 2015 2016 2017 PROMEDIO 
ACTIVO       
Cuentas por cobrar comerciales ( neto) 25.50% 14.21% -32.91% -23.68% -7.99% -4.97% 
Otras cuentas por cobrar (neto) 14.18% -11.98% 112.59% 7.56% -9.45% 22.58% 
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 118.43% 33.77% -71.67% -4.48% 126.22% 40.46% 
Inventarios 9.53% -11.26% 5.20% -1.31% -16.32% -2.83% 
Cuentas por cobrar comerciales ( neto) LP 21.64% -13.31% -100.00%   -30.56% 
 
PASIVO 
      
Cuentas por pagar comerciales 79.63% -56.23% 4.00% -4.67% 11.38% 6.82% 
*Remuneraciones, bonos y otros beneficios al personal -46.46% 50.98% 70.63% -1.18% 2.07% 15.21% 
*Tributos -28.42% 102.52% -9.00% -100.00%  -8.73% 
*Depósitos recibidos por botellas y cajas retornables -9.60% 356.19% 240.16% 88.05% 26.91% 10.34% 
Cuentas por pagar a entidades relacionadas -62.41% 184.93% -21.23% 19.05% -32.62% 17.54% 
Otras cuentas por pagar   -61.93% 96.49% 0.00% 11.52% 
 
Fuente: Elaboración propia 
Para poder hallar el NOF se tiene la siguiente formula: 
 
NOF: Activo Corriente OP. – Pasivo Corriente OP. 
 
Por consiguiente, se realizó el análisis de NOF de los últimos periodos en la cual se observan las variaciones en cada año. En los años 
2014 al 2017 se tienen un NOF positivo en lo cual el pasivo corriente operativo es mayor al activo corriente operativo, esto significa 
que hay un porcentaje del activo corriente operativo que necesita financiación. Con la variación porcentual se obtuvo un promedio, el 
cual se usó para las proyecciones de NOF. 
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Tabla Proyección de Necesidades Operativas de Fondos (NOF) 
 
Variación de cada componente      
 2018 2019 2020 2021 2022 
ACTIVO      
Cuentas por cobrar comerciales ( neto) 106,506 111,804 117,366 123,205 129,333 
Otras cuentas por cobrar (neto) 86,769 106,360 130,376 159,813 195,898 
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 175,116 245,960 345,464 485,222 681,522 
Inventarios 203,709 197,940 192,334 186,887 181,595 
Cuentas por cobrar comerciales ( neto) LP        
 572,100 662,064 785,540 955,128 1,188,348 
PASIVO 
     
Cuentas por pagar comerciales -322,425 -344,421 -367,917 -393,016 -419,827 
*Remuneraciones, bonos y otros beneficios al personal -55,872 -64,369 -74,159 -85,436 -98,429 
*Tributos 0 0 0 0 0 
*Depósitos recibidos por botellas y cajas retornables -18,471 -20,382 -22,490 -24,816 -27,383 
Cuentas por pagar a entidades relacionadas -76,611 -90,051 -105,850 -124,421 -146,249 
Otras cuentas por pagar   -14,235  -15,875  -17,703  -19,743  -22,018  
 -487,614 -535,098 -588,119 -647,433 -713,907 
 
84,486 126,966 197,421 307,695 474,441 
 
 
Fuente: Elaboración propia 
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3.4 Flujo de Caja (Cash Flow) Proyectado: 
 
Para tener un indicador que se encuentre directamente relacionado con el valor de la empresa, se 
desarrolla el cálculo del flujo de caja libre proyectado de la siguiente manera: 
 
Tabla 9. Flujo de Caja Libre      
Cifras expresadas en miles de soles 2018 2019 2020 2021 2022 
Ventas 2,710,514 2,922,153 3,150,316 3,396,294 3,661,479 
Costo de ventas   -   1,757,610  - 1,894,846  -  2,042,796  -  2,202,299  - 2,374,255  
Utilidad Bruta 952,904 1,027,307 1,107,520 1,193,996 1,287,224 
Gastos de Ventas - 561,764 - 605,627 - 652,914 - 703,894 - 758,855 
Gastos de Administración - 120,745 - 130,173 - 140,337 - 151,294 - 163,107 
Otros Ingresos 196,349 211,680 228,208 246,026 265,236 

























Depreciación y amortización 189,769 204,586 220,560 237,782 256,348 
Variación capital trabajo operativo - 22,929 - 42,481 - 70,454 - 110,274 - 166,746 
Inversiones activo fijo - 224,637 - 242,177 - 261,086 - 281,472 - 303,449 
Flujo de caja 172,809 168,540 157,043 134,986 97,665 
Fuente: Elaboración propia 
 
 
Al tener las proyecciones y poder entender los resultados obtenidos, se presenta la definición 
realizada por el autor Oriol Amat (2018), en su obra “Valoración de una empresa a partir del 
descuento de flujos de caja “, en la cual nos indica que el flujo de caja libre es el flujo generado 
por las operaciones sin tener en cuenta la deuda financiera, después de impuestos. Por tal motivo 
se puede inferir que nos ayuda a medir la riqueza que generará una empresa. 
Después de las consideraciones anteriores, se explica el cálculo en la que se tuvo por conveniente 
el desarrollo de cada variable que componen el flujo. En primer lugar para las ventas se tuvo el 
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análisis del sector y de la empresa para realizar las proyecciones, por consiguiente los gastos se 
basaron en promedio del aumento o disminución de las ventas. Con respecto a los impuestos se 
le resta el porcentaje establecido tributariamente en el país. 
Luego, la depreciación y amortización se suman porque son un reconocimiento contable de la 
disminución periódica de un activo, y no existe un desembolso de efectivo. 
Finalmente se restaron la variación de capital de trabajo y las inversiones de activo fijo, en esta 
última se tomaron las posibles adiciones y las ventas o bajas de activo. 
El flujo de caja libre de Corporación Lindley en los años proyectados tiene como resultados 
saldos positivos, es decir que al final de cada año tendrá dinero disponible para poder cubrir sus 
deudas o repartirlo a sus accionistas a través de los dividendos. También nos indica una gestión 




3.5 Necesidades de endeudamiento o financiamiento con terceros 
 
Según las proyecciones de la caja de flujo de Corporación Lindleyse incrementaran las ventas y 
como consecuencia también los gastos, por lo que se necesitará inversión en activo fijo para 
poder cubrir la demanda en los próximos años. En el 2017 ya se tienen trabajos en curso en la 
planta Zarate y la construcción de mega almacenes en Villa El Salvador y Lima Centro. Además 
en ese mismo año se puso en funcionamiento el Mega almacén Huachipa y en diciembre se 
concluyó el proyecto “BigFoot “en la planta de Pucusana lo que va dirigido principalmente a los 
rubros “Edificios y otras construcciones” y “Maquinaria y equipo. En ese sentido, en el año 2018 
se considera un arrendamiento financiero a 5 años por S/ 800,000 debido a que en años 
anteriores ya se tienen inversiones dadas en las instalaciones o se encuentran en curso. 
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3.6 Proyección de Los Estados Financieros: 
 
Aplicando la metodología de la estimación de inversión de capital, se proyecta los siguientes 
Estados financieros al 2022 de las Empresa: 
 
CORPORACIÓN LINDLEY S.A. 
 
ESTADO SEPARADO DE SITUACIÓN FINANCIERA PROYECTADO 
Al 2018, 2019, 2020, 2021 y 2022 
(Expresado en Miles de Soles) 
 
 
Activo 2018 2019 2020 2021 2022 
Activo corriente 
     
Efectivo y equivalentes de efectivo 172,809 168,540 157,043 134,986 97,665 
Cuentas por cobrar comerciales, neto 106,506 111,804 117,366 123,205 129,333 
Cuentas por cobrar a relacionadas 86,769 106,360 130,376 159,813 195,898 
Otras activos financieros y reclamos, neto 49,265 49,265 49,265 49,265 49,265 
Inventarios, neto 203,709 197,940 192,334 186,887 181,595 
Crédito por impuesto a la renta 28,138 37,612 24,949 33,349 22,121 
Cargas diferidas 9,611 11,895 9,068 11,223 8,555 
Total activo corriente 656,807 683,417 680,401 698,729 684,433 
Activo no corriente 
     
Cuentas por cobrar comerciales, neto 13,155 7,560 4,344 2,497 3,559 
Otros activos financieros y reclamos, neto 82,385 87,326 82,089 77,166 72,538 
Propiedades de inversión, neto 27,367 14,813 21,608 31,521 17,062 
Propiedades, planta y equipo, neto 2,300,384 2,341,475 2,382,001 2,423,111 2,472,793 
Plusvalía 305,555 305,555 305,555 305,555 305,555 
Intangibles, neto 4,286 3,572 2,858 2,144 1,430 
Activo diferido por impuesto a la renta 3,500 0 0 2,580 0 
Otros activos 1,716 2,397 1,445 2,019 1,217 
Total activo no corriente 2,738,348 2,762,698 2,799,901 2,846,593 2,874,154 
Total activo 3,395,155 3,446,116 3,480,302 3,545,321 3,558,586 
Fuente: Elaboración propia 
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CORPORACIÓN LINDLEY S.A. 
 
ESTADO SEPARADO DE SITUACIÓN FINANCIERA PROYECTADO 
Al 2018, 2019, 2020, 2021 y 2022 
(Expresado en Miles de Soles) 
 
 
Pasivo y patrimonio neto 2018 2019 2020 2021 2022 
Pasivo corriente 
     
Obligaciones financieras 4,552 3,566 2,794 2,189 1,715 
Cuentas por pagar comerciales 322,425 344,421 367,917 393,016 419,827 
Cuentas por pagar a relacionadas 76,611 90,051 105,850 124,421 146,249 
Impuesto a las ganancias y participaciones por pagar 27,753 27,753 27,753 27,753 27,753 
Otras cuentas por pagar 88,578 100,626 114,352 129,996 147,830 
Instrumentos financieros derivados 1,309 1,876 2,688 3,850 5,516 
Total pasivo corriente 521,228 568,293 621,354 681,225 748,892 
Pasivo No corriente 
     
Obligaciones financieras 1,912,159 1,942,573 1,879,066 1,922,516 1,805,902 
Instrumentos financieros derivados 165,098 93,667 134,193 76,133 109,073 
Otras cuentas por pagar 15,269 17,569 17,569 17,569 17,569 
Pasivo neto por impuesto a las ganancias diferido 2,300 0 0 3,400 0 
Total pasivo no corriente 2,094,826 2,053,809 2,030,828 2,019,618 1,932,544 
Total pasivo 2,616,054 2,622,102 2,652,182 2,700,844 2,681,436 
Patrimonio neto 
     
Capital social 580,981 580,981 580,981 580,981 580,981 
Acciones de inversión 71,523 71,523 71,523 71,523 71,523 
Reserva legal 58,098 58,098 58,098 58,098 58,098 
Resultados acumulados 68,499 113,411 117,518 133,876 166,548 
Total patrimonio neto 779,101 824,013 828,120 844,478 877,150 
Total pasivo y patrimonio neto 3,395,155 3,446,115 3,480,302 3,545,321 3,558,586 
Fuente: Elaboración propia 
46  
CORPORACIÓN LINDLEY S.A. 
 
ESTADO SEPARADO DE RESULTADOS PROYECTADOS 
Por los Años Terminados del 2018, 2019, 2020, 2021 y 2022 
(Expresado en Miles de Soles) 
 
 
2018 2019 2020 2021 2022 
Ventas 2,710,514 2,922,153 3,150,316 3,396,294 3,661,479 












Gastos de ventas -561,764 -605,627 -652,914 -703,894 -758,855 
Gastos de Administración -120,745 -130,173 -140,337 -151,294 -163,107 
Otros ingresos operativos 196,349 211,680 228,208 246,026 265,236 












Ingresos financieros 2,991 3,006 3,021 3,036 3,051 
Gastos financieros -185,444 -160,974 -175,083 -180,273 -169,875 
Cambios en el valor 












Pérdida antes de impuesto 











Impuesto a las ganancias -96,495 -104,029 -112,152 -120,909 -130,349 
Utilidad (pérdida) neta 68,499 113,411 117,518 133,876 166,548 




Con las Proyección de Necesidades Operativas de Fondos (NOF) Se construye la proyección de 
los Estados de Situación Financiera del 2018 al 2022. Además, Haciendo uso del flujo de caja, se 
estima la siguiente información para el Estado de Resultados desde 2018 hasta 2022 de la 
Corporación Lindley. 
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3.7 Valor Económico Agregado proyectado: 
 
Haciendo uso de la técnica experimental y usando la base histórica de los Estados Financieros 
para el respectivo análisis del impacto del EVA en los siguientes puntos: 
3.7.1 Cáculo de Valor Económico Agregado proyectado: 
 
 
 2018 2019 2020 2021 2022 
Total activo corriente 656,807 683,417 680,401 698,729 684,433 
Total pasivo corriente 521,228 568,293 621,354 681,225 748,892 
Activo corriente - Pasivo Corriente = 135,579 115,124 59,047 17,503 -64,459 
(+) Activo fijo 2,738,348 2,762,698 2,799,901 2,846,593 2,874,154 
(-) Pasivo No corriente -182,667 -111,236 -151,762 -93,702 -126,642 
Activo Total Neto 2,691,260 2,766,587 2,707,186 2,770,394 2,683,053 
 
 2018 2019 2020 2021 2022 
WACC=D/TD*(Kd)*(1-T)+K/TD*(Ke) 8.32% 8.47% 8.49% 8.50% 8.42% 
 
EBITDA*(1-T) 364,393 392,845 423,519 456,587 492,238 
 
EVA 2018 2019 2020 2021 2022 
EBITDA*(1-T)-(Activo Total Neto * WACC)= 140,404 158,594 193,591 221,005 266,234 
 
 




Se determina el EVA identificado los componentes como Actico Total Neto, WACC y la utilidad 
antes intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones EBITDA. Con la proyección 
estratégica se determina que la entidad ha creado valor desde el año 2018 al 2022. Se analizará 
detalladamente en el Punto 4 de la presente investigación. 
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Corporación Lindley al término del año 2017 mantiene los siguientes préstamos y obligaciones: 
 
            Bonos Corporativos Locales por S/ 150´000,000. 
 
            Bonos Corporativos Internacionales por S/1,229´055,000 (US$380´000,000). 
           Préstamo bancario local por S/100´000,000. 
            Arrendamientos financieros por S/12´866,000. 
 
Financiamiento prima call spread por S/11´728,000. 
 
 
3.8.2 Estructura financiera 
 
El método que utilizamos para analizar la estructura financiera de Corporación Lindley es la de 
comparación, en la cual se busca medirla con otras empresas dentro del sector, donde tengan similar 
actividad económica. 
Se buscó en el mercado peruano empresas que coincidan con los requisitos antes descritos para poder 
compararlos. Se tuvieron las siguientes empresas: 
     Unión de Cervecerías Peruanas Backus y Johnston 
    AJE Per. 
     Industrias San Miguel 
Cervecería San Juan 
 
De todas las empresas de la lista anterior se descartaron Ajeper. e Industrias San Miguel, debido a que no 
cotizan en la bolsa de Valores. 




Fuente: Elaboración propia 
 
Tabla Estado Situación Financiera Estado de Resultados Cervecería San Juan 
 





Tabla Estado Situación Financiera Estado de Resultados Corporación Lindley 
 
Fuente: Elaboración propia 
Estado de Resultado 2017 Porcentaje 
Ventas Netas 100% 
Costo de Ventas 63% 
Utilidad Bruta 37% 
Utilidad Operativa 14% 
(Utilidad y/o Pérdida) antes de 
Impuestos a las Ganancias 
10% 
(Utilidad y/o Pérdida) Neta 7% 
Estado de Resultado 2017 Porcentaje 
Ventas Netas 100% 
Costo de Ventas 29% 
Utilidad Bruta 71% 
Utilidad Operativa 36% 
(Utilidad y/o Pérdida) antes de 
Impuestos a las Ganancias 
36% 
(Utilidad y/o Pérdida) Neta 25% 
 
Estado de Situación Financiera 2017 Porcentaje 
Activos 
Total Activos Corrientes 35% 
Total Activos No Corrientes 65% 
Total de Activos 100% 
Pasivos  
Total Pasivos Corrientes 60% 
Total Pasivos No Corrientes 7% 
Total Pasivos 67% 
Patrimonio  
Total Patrimonio 33% 
Total Pasivo y Patrimonio 100% 
 
Estado de Resultado 2017 Porcentaje 
Ventas Netas 100% 
Costo de Ventas 27% 
Utilidad Bruta 73% 
Utilidad Operativa 22% 
(Utilidad y/o Pérdida) antes de 
Impuestos a las Ganancias 
39% 
(Utilidad y/o Pérdida) Neta 32% 
 
Estado de Situación Financiera 2017 Porcentaje 
Activos 
Total Activos Corrientes 40% 
Total Activos No Corrientes 60% 
Total de Activos 100% 
Pasivos  
Total Pasivos Corrientes 57% 
Total Pasivos No Corrientes 8% 
Total Pasivos 65% 
Patrimonio  
Total Patrimonio 35% 
Total Pasivo y Patrimonio 100% 
 
Estado de Situación Financiera 2017 Porcentaje 
Activos 
Total Activos Corrientes 17% 
Total Activos No Corrientes 83% 
Total de Activos 100% 
Pasivos  
Total Pasivos Corrientes 22% 
Total Pasivos No Corrientes 50% 
Total Pasivos 72% 
Patrimonio  
Total Patrimonio 28% 





En este análisis se puede concluir que Corporación Lindley en comparación con las empresas del mismo 
sector tiene un 83% en activos no corrientes frente a un 60 % de Backus & Johnson y un 65% de 
Cervecería San Juan, esto se debe a que se realizaron diversas inversiones en construcción y en compra de 
activos fijos. Por tal razón en la proyección no se tuvieron en consideración una gran inversión en activos 
fijos y solo se necesitaría reemplazar aquellos activos que se den de baja. 
Con respecto a los pasivos corrientes se tiene un 22% monto menor a comparación de 60% y 57%de las 
otras dos empresas, esto se debe a que la empresa busco financiamiento a largo plazo y esto conlleva a 
tener que pagar más intereses por el mayor tiempo que se tiene para pagar la deuda. 
Por último, evaluando el estado de resultados se tiene un costo de ventas de 63%, casi triplicando el 
monto de sus similares que tiene un 29% y 27%. Además sus gastos son muy altos e igual que su 
financiamiento con terceros. Para lo cual en la proyección se busca reducir sus gastos en ventas y 
administración, así como de no depender de financiamiento para poder reducir el apalancamiento que se 
tiene en la empresa. 
 
3.9 Valor futuro de la empresa estimar perpetuidad: 
 
 
La perpetuidad nos indica el valor futuro que generara la empresa para un periodo indeterminado. 
 
Tabla Cálculo de Perpetuidad 
 
 AÑO 2022 Tasa Promedio Perpetuidad 
Flujo de Caja 97,665 x 3% = 2,930 
Fuente: Elaboración propia 
 
Para poder estimar la perpetuidad, se toma la tasa promedio del mercado que es 3%, el cual es 




3.10 Conclusiones sobre la performance financiera proyectada 
 
En las proyecciones se considera tener menos inversión en activos fijos, debido a la gran 
inversión que se ha venido realizando en los últimos 5 años, por esta razón se irán disminuyendo 
los activos y solo se reemplazaran los necesarios. Se considera que se tiene lo suficiente para 
cubrir el incremento de ventas de los próximos años. Siguiendo la misma línea de esta estrategia 
planteada también se dependerá menos de las entidades financieras, esto debido a que la empresa 
tiene demasiado financiamiento a largo plazo tanto como prestamos , arrendamientos financieros 
y .bonos corporativos locales e internacionales. 
Además, se tiene previsto disminuir los días de periodo de cobro que hasta el 2017 se 
encontraban en 15 días, para que la empresa tenga una mayor liquidez y pueda cumplir con sus 
obligaciones a corto plazo. Esto se realizaría teniendo una mejor gestión de las cobranzas y 
aplicando algunas estrategias como incentivos a los clientes por pronto pago. 
La Corporación Lindley al incursionar en nuevas líneas de productos y también realizando 
nuevas variaciones en sus productos como son las bebidas gaseosas Zero, donde se disminuyen 
considerablemente como ingrediente el azúcar. Con esta medida busca captar a los clientes de 
estilo saludable, por ello en las proyecciones las ventas aumentaran cada año en un aproximado 
de 7% y al tener nuevos mercados los inventarios disminuirían por efecto de las medidas 
planteadas. Al reducir los inventarios se tendrían menos gastos por mantenimiento y no se 
tendría dinero parado en inventario lo cual al salir se podría estar invirtiendo nuevamente ese 




4 Análisis del Eva: 
 
4.1 Análisis del EVA Histórico 
 
Se evalúa el impacto del EVA con los datos históricos de Corporación Lindley, por ello se tomó 
información de los estados financieros auditados de los años 2013 al 2017, para los cálculos 
pertinentes para cumplir nuestro propósito. 
El EVA es conocido como Valor Económico Agregado, es una herramienta que permite calcular 
y evaluar la riqueza generada por la empresa. Una empresa crea valor, si es que el retorno sobre 
la inversión es mayor que el costo de capital, si por el contrario el retorno de la inversión es 
menor que el costo de capital, se destruye. 
Para determinar el EVA se usó la siguiente formula: 
 
EVA =EBITDA-(Activo Total Neto * WACC) 
 
En la cual se necesitan hallar y evaluar por separado a los tres elementos que conforman el 
cálculo del EVA: 
4.1.2 EBITDA 
 
Es el Beneficio Antes de Intereses, Impuestos, depreciaciones y amortizaciones. Se determina de 
la siguiente manera: 
 
 2013 2014 2015 2016 2017 
EBIT (Utilidad operativa) 154,321 168,873 221,412 531,333 360,611 
(+)Depreciación y amortización   118,132  135,988  151,515  187,066  200,614  
=EBITDA 272,453 304,861 372,927 718,399 561,225 
EBITDA * (1-Tax) 192,079 214,927 262,914 506,471 395,664 
Fuente: Elaboración propia: 
53  
La tendencia para tener un EBITDA alto es incrementando las ventas, ingresando a nuevos 
mercados con su portafolio de productos existente o generando nuevas líneas de productos 
acorde a las preferencias de los consumidores. 
4.1.3 Activo Total Neto 
 
Se hace referencia a la cantidad de recursos o inversiones realizadas para soportar las 
operaciones. Se calcula sumando el capital de trabajo y el activo fijo, menos el pasivo no 
corriente sin costo de financiamiento. 
 
Datos: 2013 2014 2015 2016 2017 
Activo corriente - Pasivo Corriente 301,421 -2,641 24,094 -224,464 -165,465 
(+) Activo fijo 2,116,625 2,523,006 2,614,352 2,620,886 2,707,547 
(-) Pasivo No corriente Sin costo de F. -80,020 -106,072 -76,504 -82,941 -132,808 
Activo Total Neto 2,338,026 2,414,293 2,561,942 2,313,481 2,409,274 
Fuente: Elaboración propia: 
 
En los cinco años de evaluación, se tuvo importantes inversiones en activo fijo como la 
construcción de la planta de Pucusana, Construcción de Mega Almacenes en Villa el Salvador y 
Lima Centro. Así mismo, en las mejores de sus sistemas de calidad en sus productos. 
4.1.4 Costo Promedio ponderado de Capital (WACC) 
 
Es la cifra porcentual que le cuesta a una empresa sus recursos, contemplados en el costo 
promedio por la financiación que se paga a los acreedores por el interés (Kd) por el descuento 
del escudo fiscal (1-t) y el pago de dividendos a los accionistas (Ke). 
WACC=D/TD*(Kd)*(1-T)+K/TD*(Ke) 
 
Para hallar el WACC es necesario conocer dos variables que son el Costo de la deuda y el costo 
de capital propio. 
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4.1.4.1 Costo de la Deuda (Kd) 
 
Es la tasa que paga la empresa por su financiamiento. Para poder hallarlo se toman todas las 
tasas de las deudas: préstamos, arrendamientos financieros y bonos, de las cuales se realiza un 
promedio para tener una única tasa. 
 
Costo de la Deuda Financiera 2013 2014 2015 2016 2017 
 
 








































Kd=GF/deuda finan 6.04% 6.22% 6.40% 6.69% 6.69% 
Fuente: Elaboración propia: 
 
4.1.4.2 Costo de Capital (Ke) 
 
Es la tasa atractiva mínima de retorno, es decir lo que los accionistas quisieran ganar como 
mínimo por haber invertido su dinero. Para su cálculo se utiliza la siguiente formula: 
Ke = Rf + β*(Rm -Rf) + Rp. 
 
 
 2013 2014 2015 2016 2017 
Tasa libre de riesgo Rf 3.89% 2.83% 2.97% 3.11% 2.77% 
Beta Reapalancada β 2.71 3.38 3.93 2.79 1.98 
Prima por riesgo Rm 6.29% 6.25% 6.18% 6.24% 6.38% 
Riesgo País 1.77% 1.83% 2.36% 1.65% 1.36% 
Costo de capital propio S/ (Ke) 17% 19% 21% 17% 14% 
Fuente: Elaboración propia: 
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Para el porcentaje de la tasa Libre riesgo se toma el de los Bonos de Tesoro de EEUU a 30 años. 
 
Beta Reapalancada es el indicador del riesgo del mercado en el cual se encuentra Corporación Lindley 
 
.El riesgo país es un índice que intenta medir el grado de riesgo que entraña el Perú para las 
inversiones extranjeras. 
4.1.4.3 Cálculo Del WACC 
 
Con los datos obtenidos en los puntos anteriores, se obtiene el cálculo del WACC de los 5 años 
evaluados. 
 
DATOS: 2013 2014 2015 2016 2017 
Obligaciones Financieras D 1,697,119 1,779,613 1,979,744 1,536,990 1,503,649 
Total patrimonio neto K 640,907 634,680 582,198 776,491 905,625 
Total Deuda TD 2,338,026 2,414,293 2,561,942 2,313,481 2,409,274 
Kd 6.04% 6.22% 6.40% 6.69% 6.69% 
Ke 16.54% 19.50% 21.47% 17.00% 14.34% 












Fuente: Elaboración propia: 
 
Por lo tanto el WACC viene a ser la combinación de todos los costos financieros que tiene la 
empresa. Tenemos como resultado que el porcentaje del WACC en los primeros años estuvo en 
aumento pero después se ha mantenido en la misma cifra. 
4.1.5 Cálculo del EVA: 
 
El valor económico agregado por si solo nos muestra muy poco, pero si lo evaluamos en la 
tendencia de varios periodos toma una relevancia porque nos muestra el valor residual originado 
por las decisiones tomadas por los que dirigen la empresa. Después de haber explicado la 

















Valor Económico Agregado (EVA) 
AÑO 2013 2014 2015 2016 2017 
EVA 12,997 12,126 52,244 311,243 194,967 
Fuente: Elaboración propia: 
 
En los primeros 4 años de evaluación referente al 2013 al 2016 se obtuvo cifras positivas de 
pendiente creciente. Lo cual nos indica si valor económico agregado es positivo, se considera 
que la empresa es capaz de cubrir su costo promedio ponderado de capital, por lo tanto genera 
valor. Esto es explicado por el EBITDA que tuvo un crecimiento favorable para la Entidad, 
principalmente por la buena gestión en costos de venta y gastos operativos. Además del costo de 
enajenación de inmuebles, maquinaria y equipo formaron como ingreso extraordinario. En el 
año 2017, el Eva refleja una caída pero aún se mantiene positivo. 
La evolución de los periodos mencionados dando resultado el EVA positivo, son entendidos por 
el buen manejo corporativo y una gestión eficiente de los gastos operativos en los 5 años. 
Además se tuvieron ingresos por la venta de trece muebles no estratégico y de los pisos 9 y 12 de 
sus oficinas administrativas en la Molina. 
 
 
Fuente: Elaboración propia: 
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4.1.6 Conclusiones de Eva histórico: 
 
 En la actualidad las empresas buscan la manera de ser más eficientes, con el único fin de ser 
atractivos para los inversionistas y generar en ellos la confianza necesaria para que inviertan 
sus recursos. Por lo tanto se ha visto necesario implementar parámetros para medir el valor 
del negocio, saber si la gestión de la empresa va por buen camino. De esta manera con el 
análisis del Eva histórico se busca evaluar desde ese punto la empresa, y poniendo como 
ejemplo los primeros 4 años de evaluación de la Corporación Lindley donde se tuvo un 
crecimiento en la generación de valor, con esa información obtenida los gestores de la 
empresa podrían tomar mejores decisiones y cambiar las actividades que no representan un 
beneficio para la empresa. 
 Utilizando el Eva podemos identificar los generadores de valor de la empresa donde sabemos 
que el EBITDA debe estar en forma creciente y tanto los activos Totales Netos como el costo 
promedio de capital deben ser los más bajos posibles para tener el valor económico agregado 
Positivo. 
4.2 Análisis de Eva proyectado: 
 
De acuerdo al concepto dado en la introducción del Eva y sus componentes hallados en el cuadro 
de Cáculo del Eva, se procede a analizar el impacto en la toma de decisiones de los usuarios en 
el Negocio de la Corporación Lindley: 
La información de los componentes del EVA se ha tomado en base a las proyecciones 
financieras desde el año 2018 hasta el año 2022 de los Estados Financieros situado en el punto 3 
Plan Financiero del presente trabajo de investigación. Para iniciar en análisis citamos los 






















Se calculó sumando las depreciaciones y amortizaciones a la Utilidad Operativa proyectada, con 
ello obtenemos algo semejante al margen operativo para los accionistas en una empresa sin 
deuda. Para obtener la Utilidad operativa optima, se aplicó la recomendación de incrementar los 
Ingresos. 
Según lo descrito en las proyecciones de Ingresos, arrojó un porcentaje del 7.2% como 
incremento anual de las ventas para los siguientes años de 2018 hasta 2022. Esta proyección de 
ventas es importante porque es una referencia para los cálculos que se requieran hacer para los 
costos y gastos de la compañía. 
El porcentaje de incremento de 7.2% se justifica con la apertura de una nueva planta en el año 
2018, denominado Centro de Distribuciones Lima Sur, en el distrito de Villa el salvador, el cual 
se convierte en su tercer punto para liderar el abastecimiento y estrategia logística para Lima con 
















2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
Ventas 2,067,251 2,174,084 2,330,184 2,499,003 2,514,204 2,710,514 2,922,153 3,150,316 3,396,294 3,661,479 
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EBITDA * (1-Tax) =EBITDA 


























Fuente: Elaboración propia 
 
La variación de la Ventas se estima al año 2022 por el importe de S/ 3, 661,479 en miles de 
soles. 
Para estimar los egresos, se analizan los diferentes gastos desembolsados por Corporación 
Lindley en los años 2013 hasta el 2017, donde se evalúa como se dieron las variaciones 
porcentuales de cada gasto por año con respecto a las ventas realizadas. Luego con las 
variaciones se genera un promedio, para poder proyectar los diferentes gastos que se realizarán 
en los próximos 5 años en sus actividades. 
Siguiendo estos pasos se determinó el componente del EVA denominado EBITDA, se aprecia 
los importes en el siguiente gráfico, y para la conveniencia de la investigación se requiere que el 
EBITDA sea de gran significancia de forma creciente y positiva posible: 
 
 
Fuente: Elaboración propia 
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2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
 
 
4.2.2 Activo Total Neto: 
 
Por otro lado, las estrategias de mantener los activos netos con cifras controlables son más de 
fuerza mayor por parte de todos los miembros de la organización recomendado en el análisis 
Histórico del Eva: 
Un primero punto sería el control de las cuentas por cobrar: Ya que siguiendo la recomendación, 
la Corporación Lindley, al proyectar las ventas en crecimiento por la contraparte las cuentas por 
cobrar se incrementarán; pero aplicando estrategias de pronto pago por parte del Cliente a la 
Corporación Lindley, y una adecuada gestión de riesgos se minimiza el incremento de saldos 
contables de la cuentas por cobrar. Siguiendo la recomendación para el plan Financiero se logra 
apreciar las proyecciones de cuentas por cobrar de forma óptima, con el fin de que el EVA sea 











               






             




































                    




Fuente: Elaboración propia 
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2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
Bajo el concepto del Valor del Dinero en El tiempo, analizando el capital de Trabajo de la 
empresa y los recursos suficientes para afrontar las obligaciones a corto plazo, se sigue como 
estrategia colocar el dinero en la inversión de activos fijos o financieros. Con el efecto de que al 





                    
                    
                    
                    
                    
                    
                    




Fuente: Elaboración propia 
 
Una adecuada gestión de Rotación de Inventario, ya sea con la aplicación de nuevas estrategias 
de venta en masa, como el ejemplo de que la Gaseosa Inka Cola la muy preferida por los 
peruanos, viene acompañado de la Gaseosa Coca-Cola. Esta combinación de oferta permite que 
los productos que tiene baja rotación se mueva al ritmo de los que son aceptados en el mercado. 
Para que el EVA sea positivo y genere valor se requiere que las Existencias roten y se mantenga 








































2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
Inventarios, neto 271,925 241,299 253,851 250,534 209,646 203,709 197,940 192,334 186,887 181,595 
 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
Por siguiente se Obtiene EL Activo Neto de forma decreciente desde 2019 hasta 2022 para el 
















 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
Activo Total Neto 2,338,0 2,414,2 2,561,9 2,313,4 2,409,2 2,691,2 2,766,5 2,707,1 2,770,3 2,683,0 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
4.2.3 Wacc: De acuerdo lo mencionado en los puntos anteriores, la corporación Lindley es una 
prestigiosa empresa al nivel nacional, con ingresos suficiente para hacer frente a sus 
obligaciones, con constante política de mejora e inversión, mantiene un Riesgo Crediticio A-, lo 
cual se da como aceptable para recibir préstamos o financiamiento de terceros a un costo del 
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2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 
7.60% 
8.32% 8.33% 8.34% 
8.44% 8.42% 8.50% 8.49% 8.47% 
8.90% 




Fuente: Elaboración propia 
 
En la proyección del WACC, se empleó bajo el promedio de los últimos 5 años, y de esta manera 
se mantuvo las cifras en forma casi recta. 
4.2.4 Determinación de EVA: 
 
 
 2018 2019 2020 2021 2022 
=EBITDA 516,870 557,227 600,736 647,641 698,210 




 2018 2019 2020 2021 2022 







EVA 2018 2019 2020 2021 2022 
NOPAT-(Activo Total Neto * WACC)= 6,617 14,361 38,097 53,368 85,508 




Fuente: Elaboración propia 
 
4.2.5 Conclusión del Eva proyectado: 
 
   En conclusión, con la determinación del impacto del EVA se logró ayudar a la Corporación 
Lindley a obtener capitales y rendimientos positivos de forma creciente, también a la 
identificación de los puntos estratégicos donde tienen que implementar políticas de mejoras. Ya 
que este valor económico está influenciado por los diferentes agentes económicos que intervienen 
en la empresa como sus principales clientes y proveedores, sus financistas como el BBVA y BCP 
y el Estado peruano; es por ello que se recomienda la compañía debe saber manejar una relación 
de eficiencia con estos agentes para poder aumentar su valor económico. 
   La alta dirección de la Corporación Lindley utilizando el Valor Económico Agregado, logra 
implementar medidas para mejorar el rendimiento de la organización. Lo que hace tener ventaja 
frente a la competencia como Aje Group en el sector económico peruano de alta competencia. 
Cabe agregar que para la utilización del EVA se tomó en cuenta las expectativas futuras de la 
empresa, cumpliendo el objetivo principal de medir el Impacto del Eva para la correcta toma de 
decisiones. Por lo que se recomienda realizar las proyecciones de los EVA futuros y actualizarlos, 
porque el EVA debe ser utilizado en una perspectiva de largo plazo, como una estrategia 
empresarial. 
2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 
12,997 12,126 



















   En los años del 2013 al 2016 se tuvo como resultado del Valor Económico Agregado (EVA) positivo y 
creciente, debido a que la Corporación Lindley al año 2016 pasó por hechos importantes. El motivo fue las 
consolidaciones de las operaciones con Arca Continental Lindley, como consecuencia se lograron 
excelentes resultados a nivel de estrategia de mercado y de mejora de indicadores internos, optimizando 
principalmente los costos de ventas y la renovación de inventarios de botellas y cajas. Además la 
renovación y por ende el costo de enajenación de inmuebles, maquinaria y equipo. 
Para el año 2017, se ejecutó el programa de inversiones en distintas áreas de la Entidad, según sus 
planificaciones estratégicas. Uno de los aspectos más importantes de estas inversiones del ejercicio, fue el 
inicio de la construcción del almacén de Huachipa y capacitación al personal y gastos de Venta. A pesar de 
que el EVA disminuyó para el periodo 2017, se espera que estas inversiones generen valor en los 
siguientes periodos continúen con pendiente creciente. 
  El EBITDA es el reflejo del incremento de las ventas cada año, esto se debe al crecimiento del portafolio de 
productos que brindan a sus consumidores ofreciéndoles nuevos sabores e incluyendo en su marca principal 
Inka Cola, una versión Zero azúcar lo que conlleva atraer nuevos consumidores en el mercado tradicional. 
   La corporación Lindley con respecto al Activo Total Neto maneja una política de inversión en todos su 
activos fijos para reforzar sus sistemas logísticos, comercial y poder cubrir el abastecimiento del mercado 
en los siguientes años. Por ejemplo se tiene la planta en Pucusana que recibió la CERTIFICACIÓN 
LEED® ORO por los altos niveles de eficiencia en el uso de recursos naturales y por el cuidado de la salud 
humana. Además posee un número alto en inventarios por las materias primas, envases y productos 
terminados. 
  Con respecto al WACC se tienen las deudas contraídas por la empresa como son los préstamos, 
arrendamientos financieros y las emisiones de bonos corporativos tanto local e internacional. Por tal motivo 




 Aumentar las ventas aplicando la versión “Zero azúcar” en los demás productos del portafolio 
de la empresa, lo cual se estaría posicionando en este mercado saludable que está marcando 
una tendencia en la actualidad. 
 Reducir los inventarios, con el aumento de ventas se puede lograr lo propuesto. Además, se 
pueden aplicar técnicas de gestión de inventarios, como disminuir existencia obsoletos. se 
pueden hacer ofertas de ventas en combo o paquete entre varios de sus productos para 
incrementar las ventas. En la actualidad, en los supermercados se ha observado que los 
productos de Inca Kola y Coca Cola de 3litros van acompañado, como paquete a un solo 
precio. 
 Reducir el Costos de Ventas y gastos de Administración, realizando nuevas estrategias de 
distribución de los productos que busquen simplifican las actividades, así como el rediseño de 
rutas. Los centros de distribución debe de estar más cerca de la población, aún falta acaparar 
Piura y Tacna. 
 Continuar con la buena gestión de rotación de periodo de cobro, porque las cuentas por 
cobrar son inversiones que están puestas en los clientes. También, se debe aplicar estrategias 
como incentivos por pronto-pago. 
 Aprovechar y continuar la adecuada política de financiamiento, manteniendo el costo de 
dinero cómodo y accesible para las inversiones. La Corporación Lindley al unirse con Coca 
Cola y Arca Continental ha obtenido por parte de la clasificadora Fitch Ratings la elevación 
de su calificación de la sociedad de BBB+ a A-, lo cual permite a la empresa tener unas 




Activos: Bienes y derechos que son 
propiedad de la empresa. Son consecuencia 
de las inversiones efectuadas. 
 
Activo corriente: Aquellos activos que 
deben permanecer en la empresa menos de 
doce meses. 
 
Activo no corriente: Aquellos activos que 
deben permanecer en la empresa más de 
doce meses. 
 
CAPEX: Denominación en inglés de las 
inversiones en activo no corriente. 
 
Capital de trabajo neto: Se define como la 
diferencia entre los activos corrientes y los 
pasivos corrientes. Muestra la disponibilidad 
de la organización para cumplir con sus 
compromisos periódicos. 
 
Cash flow: Flujo de caja. 
 
Costo de capital: coste medio de la 
financiación. 
 
Coste de oportunidad de los accionistas: 
Rentabilidad mínima deseada por los 
accionistas. 
 
Costo de ventas: Costo de los materiales 
consumidos más los costos directos de los 
productos, y la variación de las existencias 
de productos en curso y acabados 
 
Costo Promedio Ponderado: También 
denominado WACC (del inglés, Weighted 
Average Cost of Capital). Es el costo medio 
que supone para la empresa todas las fuentes 
de financiación que utiliza. 
EBIT: Beneficio antes de intereses e 
impuestos. Son las siglas del nombre en 
inglés (Earnings before interest and taxes). 
 
EBITDA: Beneficio antes de intereses, 
impuestos y amortizaciones. Son las siglas 
del nombre en inglés (Earnings before 
interest, taxes, depreciation and 
amortization). 
 
Flujo de caja: Informa de la capacidad de 
generación de fondos de la empresa 
Necesidades operativas de fondos (NOF): 
Fondos necesarios para operar en la 
empresa. 
 
NOPAT: Resultado antes de intereses e 
impuestos - impuestos a pagar por 
operaciones. 
 
Pasivos: Deudas de la empresa. 
 
Pasivo corriente: Deudas con vencimiento 
a corto plazo. Se vencen a un plazo inferior 
a un año. 
 
Pasivo no corriente: Deudas con 
vencimiento a largo plazo. Es decir, que 
tienen un vencimiento más allá de los doce 
meses. 
 
Perpetuidad: Inversión que ofrece una serie 
constante de flujos de efectivo a perpetuidad 
 
Rentabilidad. Capacidad para generar 
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